Теоретико-методологічні засади політики управління грошовими потоками підприємства by Безгубенко, Л. М.
Наукові записки. Серія “Економіка”. Випуск 17178
УДК 658. 14
Безгубенко Л. М., 
кандидат економічних наук, доцент кафедри фінансів суб’єктів господарювання 
і страхування Тернопільського національного економічного університету
тЕОРЕтИКО-мЕтОдОЛОГІЧНІ ЗАСАдИ ПОЛІтИКИ 
уПРАВЛІННЯ ГРОШОВИмИ ПОтОКАмИ 
ПІдПРИЄмСтВА
У статті розглянуто необхідність, місце та значення політики 
управління грошовими потоками підприємства, систематизовано теоре-
тико-методологічні засади розробки та реалізації стратегії та політики 
управління грошовими потоками підприємства.
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В статье рассмотрено необходимость, место и значение политики 
управления денежными потоками предприятия, систематизированы 
тео ретико-методологические основы разработки и реализации страте-
гии и политики управления денежными потоками предприятия. 
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The article discusses the need, location and value of policy cash flow ma-
nagement company, systematized theoretical and methodological principles of 
developing and implementing strategies and policies of the enterprise cash flow 
management. 
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Постановка	проблеми. Запровадження ринкових умов господарюван-
ня, поглиблення інтеграційних процесів, урізноманітнення загроз та ризи-
ків, ускладнення проявів та наслідків фінансових та фінансово-економіч-
них криз на мезо- та мікрорівнях з об’єктивністю вимагають використання 
сучасних підходів до управління фінансами підприємств, зокрема запро-
вадження методик фінансового менеджменту. 
У 90-х роках ХХ століття у понятійному апараті вітчизняної фінансової 
науки з’явилося нове поняття – “грошовий потік”, що розширило рамки 
теоретичного пізнання, виявило розбіжності тлумачень його сутності. У фі-
нансовій звітності та в управлінській практиці підприємств вищезазначені 
зміни ознаменувалися появою нового показника та об’єкта уп равління. 
Недостатнє обґрунтування вітчизняною наукою теоретичних основ 
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грошових потоків підприємства, управління ними, науково-методичних 
засад політики управління грошовими потоками, відсутність належного 
нормативно-методичного забезпечення знаходять своє логічне продовжен-
ня у вітчизняній практиці управління фінансами суб’єктів господарюван-
ня. Особливо гострою вказана проблематика є для підприємств вітчизня-
ного реального сектору економіки. Власники та керівництво підприємств 
не акцентують увагу на розробці та реалізації політики управління грошо-
вими потоками, на оцінці їх обсягів, структури та динаміки. 
Функціонування підприємств в умовах ринкової економіки з 
об’єктивністю передбачає формування відповідного рівня корпоративної 
культури, культури управління, а для вітчизняної фінансової науки – необ-
хідність обґрунтування науково-методологічних засад політики управлін-
ня грошовими потоками підприємства.
Аналіз	основних	досліджень	та	публікацій. Значний внесок у розви-
ток теорії грошових потоків внесли зарубіжні вчені І. Балабанов, Р. Брей-
лі, Є. Брігхем, С. Майєрс, Г. Марковіц, У. Шарп та вітчизняні дослідники 
І. Бланк, І. Зятковський, О. Єрмошкіна, О. Кнейслер, Л. Коваленко, Л. Кос-
тирко, М. Крупка, Г. Островська. 
Однак залишаються недостатньо висвітленими у роботах зарубіжних 
та вітчизняних вчених проблеми розробки та реалізації фінансової політи-
ки управління грошовими потоками підприємства. Особливої значимості 
вказана проблематика набуває в контексті сучасних проявів світової фінан-
сово-економічної кризи. 
Мета	і	завдання	дослідження. Метою статті є систематизація та уза-
гальнення теоретичних досліджень для обґрунтування науково-методо-
логічних засад політики управління грошовими потоками підприємства. 
Досягнення поставленої мети передбачає розв’язання таких завдань: 
з’ясувати теоретичні засади управління грошовими потоками підприєм-
ства та дослідити їх теоретико-організаційні основи. 
Виклад	 основного	 матеріалу. Дослідження фінансової політики 
управління грошовими потоками підприємства передбачає пізнання її сут-
ності, особливостей, місця та значення, а тому, на наш погляд, має врахо-
вувати такі висхідні положення:
– з’ясування особливостей грошових потоків як об’єкта фінансово-
го менеджменту та політики управління грошовими потоками (“cash 
management policy”) у фінансовій політиці підприємства;
– визначення взаємозалежності управління грошовими потоками з 
функціональними та загальним менеджментами та значення політики 
управління грошовими потоками у досягненні мети та завдань функціо-
нальних та загального менеджменту, у реалізації місії підприємства;
– політика управління грошовими потоками підприємства з врахуван-
ням принципів свободи економічного вибору, чинників впливу внутріш-
нього та зовнішнього середовища;
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– стратегічне позиціонування підприємства, корпоративна стратегія та 
їх вплив на формування і реалізацію стратегії управління грошовими по-
токами підприємства;
– етапи життєвого циклу підприємства, їх особливості, необхідність 
врахування при обґрунтуванні політики управління грошовими потоками 
підприємства.
Політика управління грошовими потоками корпорацій США та Західної 
Європи ґрунтується на концепції стратегічного менеджменту (“strategic 
managеmеnt”), методологічні основи якої активно впроваджуються з 
80-х рр. минулого століття. Основою систем стратегічного управління є 
розробка довгострокової корпоративної стратегії (найчастіше орієнтова-
ної на отримання конкурентних переваг), стратегічне планування, запро-
вадження ефективних систем забезпечення, механізмів взаємодії, узгодже-
ності та відповідальності у розробці, прийнятті та реалізації управлінських 
рішень, зокрема при розробці та забезпеченні виконання корпоративної 
політики, поточних та оперативних виробничих і фінансових планів [1].
Стратегічне позиціонування підприємства передбачає як важливу скла-
дову розробку та реалізацію стратегії управління грошовими потоками, 
основою якої є корпоративна стратегія. Корпоративна стратегія підпри-
ємства формується його вищим керівництвом, визначає загальний напрям 
діяльності та передбачає вирішення трьох основних завдань: вибір пріо-
ритетного напряму діяльності підприємства та його структурних підрозді-
лів; конкретизація ролі кожного структурного підрозділу в реалізації кор-
поративної стратегії; визначення обсягів і способів розподілу ресурсів між 
структурними підрозділами. 
Власникам, керівництву та менеджерам підприємства важливо пра-
вильно вибрати тип базової стратегії підприємства з 4 можливих: 
– стратегія розвитку (економічного зростання);
– стратегія стабілізації (обмеженого зростання);
– стратегія скорочення (втечі, виживання);
– стратегія, побудована на комбінації раніше зазначених стратегій [2, с. 117].
Стратегія управління грошовими потоками підприємства взаємо по-
в’язана та взаємозалежна з іншими складовими його стратегічного вибору 
за метою, завданнями, змістом та визначається з врахуванням сучасного 
стану та прогнозованих змін його внутрішнього та зовнішнього середови-
ща підприємства.
Часто змінювані умови зовнішнього середовища актуалізують проблему 
адаптації підприємства до змін та сучасних викликів, потребують забезпе-
чення не лише його виживання в умовах фінансово-економічних криз, але й 
забезпечення розвитку. З іншого боку, зміни можливі й у внутрішньому се-
редовищі, механізмі взаємодії об’єкта та суб’єкта управління, системі прин-
ципів, технологій, методик розробки, прийняття та реалізації управлінських 
рішень, здатних забезпечити фінансову рівновагу підприємства. 
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Розробка стратегії управління грошовими потоками підприємства 
має спрямовуватись на реалізацію місії підприємства, враховувати обра-
ний тип корпоративної (загальної) стратегії, а також зміст, мету, завдання 
функціональних стратегій і враховувати вплив зовнішніх та внутрішніх 
параметрів, що характеризують можливості й обмеження щодо грошових 
потоків підприємства. 
Систематизація основних зовнішніх параметрів, що характеризують 
можливості та обмеження (див. табл. 1), їх детальна характеристика має 
послужити основою для обґрунтування стратегії управління грошовими 
потоками підприємства.
Таблиця 1
Зовнішні параметри, що характеризують можливості та обмеження в 
обґрунтуванні стратегії управління грошовими потоками підприємства*
№	
з/п Зовнішні	параметри
№	
з/п Зовнішні	параметри
1. 
Стан економічного розви-
тку держави, регіону, галузі, 
територій та прогнозована 
динаміка змін
7. 
Стан законодавчо-нормативної 
бази та стратегічні орієнтири її 
зміни 
2. 
Визначеність та пріоритети 
загальної та фінансової стра-
тегії держави, галузі, регіону, 
конкурентів, контрагентів
8. 
Фінансова безпека держави, 
регіону, галузі, території, конку-
рентів, контрагентів, прогнози 
їх зміни
3. 
Наявність та орієнтири 
державної стратегії антикри-
зового управління 
9. 
Стан бізнес-середовища та ді-
лової активності, передбачена 
динаміка їх зміни
4. 
Спрямованість реформ 
(політичної, економічної, 
соціальної, управління) на 
забезпечення розвитку та 
економічного зростання
10. 
Кон’юнктура товарного та 
фінансового ринків, обґрунтова-
ність прогнозів її зміни
11. 
Стратегія реформування держав-
ного управління, удосконалення 
державної регуляторної політики
5. 
Визначеність стратегіч-
них орієнтирів розвитку 
держави, її економічного 
зростання
12. 
Ефективність державної вико-
навчої та судової влади
13. Прогнозований темп інфляції
6. 
Зміст та пріоритети фінан-
сової політики, очікування, 
сподівання та результати її 
реалізації, оцінка ефектив-
ності
14. 
Платоспроможність потенцій-
них покупців продукції та по-
слуг підприємства, стратегічні 
прогнози її зміни
15. 
Можливості та обмеження в за-
лученні інвестиційних ресурсів 
та капіталу
* Джерело: складено автором.
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Підприємство, що зорієнтоване на обґрунтування власної стратегії 
управління грошовими потоками, окрім систематизації та детальної ха-
рактеристики зовнішніх параметрів, має здійснити подібну роботу щодо 
характеристики внутрішніх параметрів, склад яких наведено в таблиці 2. 
Таблиця 2
Внутрішні параметри, що характеризують можливості 
та обмеження в обґрунтуванні стратегії управління грошовими 
потоками підприємства
№	
з/п Внутрішні	параметри	
№	
з/п Внутрішні	параметри
1. 
Досягнута підприємством 
конкурентна позиці, ділова 
активність та прогнозована 
їх зміна
9. 
Фінансовий стан підприємства 
та стратегічні орієнтири щодо 
його зміни, їх обґрунтованість 
2. 
Визначеність місії підпри-
ємства 
10. 
Фінансова безпека підпри-
ємства, стратегічна мета та 
завдання щодо її покращення
3. 
Наявність цілісної страте-
гічної концепції (загальної 
та функціональної; підпри-
ємства та його структурних 
підрозділів)
11. 
Наявність ефективних систем 
забезпечення стратегії управ-
ління грошовими потоками 
підприємства
4. 
Відповідність вищезазна-
чених параметрів концепції 
розвитку підприємства
12. 
Рівень стратегічного мислення 
власників, керівників, менедже-
рів підприємства
5. 
Наявність та обґрунтованість 
концепції антикризового фі-
нансового менеджменту
13. 
Рівень знань, професійних 
навиків, володіння сучасними 
методиками управління грошо-
вими потоками
6. 
Наявність у підприємства 
необхідного потенціалу 
(виробничого, технічного, 
технологічного, фінансово-
го, кадрового) для забезпе-
чення розвитку та реалізації 
заходів антикризового 
фінансового менеджменту
14. 
Відповідність організаційної 
структури управління підприєм-
ством вирішенню стратегічних 
завдань та досягнення цілей
7. 
Наявність концепції 
стратегічного управління 
на підприємстві, її цілі та 
пріоритети
15. 
Обсяг, структура, вартість капіта-
лу та активів підприємства; оцін-
ка ліквідності, платоспроможнос-
ті, ефективності, оптимальності; 
прогнозовані тенденції змін
8. 
Стадія життєвого циклу під-
приємства 
16. 
Рівень організаційно-корпора-
тивної, ділової та управлінської 
культури
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Управління грошовими потоками передбачає вибір між певними аль-
тернативами, що завжди відбувається в рамках дилеми “ризик-ефект”. У 
контексті цієї проблеми виділяють три основні типи стратегії управління 
грошовими потоками підприємства: консервативний; поміркований; агре-
сивний. 
В умовах макроекономічної нестабільності та високого рівня ризику 
зміни грошових потоків вважається доцільним власникам та адміністрації 
підприємства доцільно обирати поміркований або консервативний типи 
стратегії. Однак більшість вітчизняних підприємств (≈ 90%) віддає пере-
вагу агресивному типу стратегії управління грошовими потоками, який є 
найбільш ризикованим. 
Фінансова політика підприємства, будучи залежною від фінансової 
ідеології та фінансової стратегії підприємства, визначена І. О. Бланком як 
форма їх реалізації в розрізі окремих аспектів фінансової діяльності під-
приємства [3, с. 509].
Політика управління грошовими потоками підприємства, відповідно до 
визначення І. О. Бланка, є частиною загальної економічної стратегії підпри-
ємства, що забезпечує формування пріоритетних цілей організації його гро-
шового обороту і вибір найбільш ефективних шляхів їх досягнення [4, с. 232]. 
У зв’язку з цим, зазначимо, що вибір здійснюється із врахуванням 
принципів свободи економічного вибору, до яких належать такі:
1. Принцип суб’єктивності (вибір здійснюють люди).
2. Принцип багатоваріантності вибору (наявність субститутів).
3. Принцип раціоналізму (проект, господарська операція, управлінське 
рішення оцінюється за співвідношенням витрати/вигоди).
4. Принцип оптимальності (вибір в умовах невизначеності є ризико-
вим, тому здійснюється за найкращим співвідношенням ризик/вигоди).
5. Принцип персональної відповідальності (за розробку, відбір, при-
йняття та реалізацію проекту, рішення, операції).
6. Принцип підконтрольності (на всіх етапах розробки та реалізації по-
літики управління грошовими потоками) [5, с. 27-29].
Підприємство, яке обрало серед можливих типів корпоративної страте-
гії стратегію економічного зростання, або стратегію стабілізації, змушене 
мобілізувати зусилля адміністрації для наукового обґрунтування та здій-
снення необхідних організаційно-методичних заходів з розробки та реалі-
зації стратегії управління грошовими потоками. На наш погляд, визначен-
ня та досягнення цілей “cash-management strategy” (стратегії управління 
грошовими потоками) має проходити два етапи (розробка і реалізація), які 
охоплюють кілька стадій (див. рис.1).
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 Формування мети та завдань стратегії управління грошовими потоками, її 
відповідність місії підприємства  
Визначення тривалості періоду реалізації стратегії управління грошовими 
потоками 
Узгодженість стратегії управління грошовими потоками підприємства з 
можливостями та обмеженнями 
Визначення системи оціночних показників реалізації стратегії управління 
грошовими потоками та їх числових значень 
Очікувана ефективність розробленої стратегії управління грошовими 
потоками 
Розроблення стратегії управління грошовими потоками підприємства за 
періодами її реалізації 
Фінансове прогнозування 
Формування ефективних систем забезпечення реалізації стратегії 
управління грошовими потоками підприємства:  
− фінансового   − організаційного  − кадрового 
− інформаційного  − технічного  − програмного 
Стратегічний аналіз, 
прогнозування грошових потоків 
Прийняття стратегії управління грошовими потоками 
Контролінг грошових потоків підприємства  
Моніторинг грошових потоків підприємства 
Складання фінансової звітності (звіту про рух грошових коштів) 
Аналіз грошових потоків підприємства, структурних підрозділів 
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Моделювання грошових потоків підприємства  
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Оцінка ефективності стратегії управління грошовими потоками 
Стимулювання та відповідальність 
Рис.	1.	Стадії	розробки	та	реалізації	стратегії	управління	 
грошовими	потоками	підприємства
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Підприємство, відповідно до теорії організації, є відкритою соціально-
економічною системою, яка здійснює виробництво та реалізацію товарів, 
послуг, робіт, інформації, ідей, нових знань та у своєму життєвому циклі 
проходить всі, або лише частину його етапів, які є взаємозалежними, від-
мінними за тривалістю у часовому вимірі, характері та динаміці змін. На 
кожному етапі свого життєвого циклу підприємство здійснює юридичні 
процедури, організаційно-управлінські та господарські операції, які опосе-
редковуються грошовими потоками. Це зумовлює об’єктивну необхідність 
визначення політики управління грошовими потоками, що відрізняються 
спрямованістю, цілями та цільовими орієнтирами за етапами життєвого 
циклу підприємства. Принципові відмінності політики зумовлені вио-
кремленням етапів прогресивного і регресивного розвитку, відмінностями 
форми розвитку (революційна чи еволюційна), етапу поступового перехо-
ду до вищезазначених форм; етапу стабілізації чи зміни запасів.
Етапи життєвого циклу підприємства, окрім того, об’єднують у статичну 
та динамічну групи. Знаходження підприємства у статичній групі характе-
ризується відривом зовнішніх та внутрішніх параметрів (а отже, і здійснен-
ням грошових потоків) від його розвитку, а у динамічній групі – засвідчує 
діяльність підприємства, яка супроводжується зростанням активності, об-
сягів, а отже, наповненням грошового обігу підприємства [6, с. 103-107]. 
Вищезазначені характеристики є основоположними щодо внутрішнього се-
редовища підприємства, що принципово впливає на зміст, спрямованість, 
цільові орієнтири політики управління грошовими потоками. 
З іншого боку, врахування важливості чинників впливу зовнішнього се-
редовища передбачає оцінку стану конкуренції в галузі та впливу стратегії 
конкуренції підприємства на зміст і спрямованість його політики управ-
ління грошовими потоками. Зауважимо, що цілями стратегії конкуренції є: 
зростання, збільшення частки ринку, максимізація прибутку, рецензія сус-
пільства. Стратегія конкуренції має принципові відмінності залежно від 
характеристики галузі, до якої входить підприємство. Розрізняють галузі: 
новоутворені, зрілі, занепадаючі, глобальні [6, с. 12] та особливі підходи 
до обґрунтування загальних стратегій конкуренції [6, с. 51-90] для ство-
рення стійкого становища підприємства в галузі.
Висновки.	Грошові потоки (cash flows) є важливим об’єктом фінан-
сового менеджменту, а управління грошовими потоками – функцією фі-
нансового менеджменту, як специфічної сфери управлінської діяльності. 
Політика управління грошовими потоками підприємства як складова фі-
нансової політики підприємства передбачає визначення мети, пріоритетів, 
цільових орієнтирів організації грошового обороту підприємства з оптимі-
зацією засобів та шляхів їх досягнення при забезпеченні його фінансової 
рівноваги та стійкості. Основою цієї політики є концепція системного під-
ходів, останній, зокрема, стратегічного та передбачає узгодженість орієн-
тирів розвитку операційної, інвестиційної, фінансової діяльності, соціаль-
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но-культурного розвитку, формування позитивної репутації підприємства, 
врахування стадій його життєвого циклу, впливу чинників зовнішнього та 
внутрішнього середовища та інше. 
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